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Con un sistema financiero complejo que ofrece productos 
cada vez más sofisticados y la mayor facilidad para acceder a 
estos, los individuos pueden incurrir en prácticas financieras 
no deseadas que deterioran su bienestar y perturban el 
funcionamiento de la economía en general. Este documento 
analiza los niveles de alfabetización financiera de la población 
bancarizada de Bogotá, utilizando como fuente de información 
la Encuesta Colombiana de Carga y Educación Financiera 
(Iefic). Los resultados evidencian que los principales 
determinantes de tener un mayor nivel de alfabetización 
financiera son el ser hombre, ser mayor de edad, pero menor 
de 60 años, estar casado y tener un mayor nivel educativo y de 
ingresos. 
Entre lo factore que contribuyen a desestabilizar un sistema de pagos están los altos 
niveles de endeudamiento y riesgos que asumen las familias al tomar decisiones des-
acertadas de consumo e inversión, por lo general como consecuencia de la ausencia 
de un conocimiento mínimo en materia económica y financiera. De acuerdo con 
autores como Schwab (2008), esta situación podría, incluso, favorecer la aparición de 
episodios de crisis. Un ejemplo de ello es la crisis financiera internacional desatada a 
finales de 2007. Aunque su detonantes fueron diversos, desde el lado de la demanda 
· Los autores son , en su orden, jefa de la Sección de Educación Económica y Financiera, y e tudiante en prácti -
ca (cuando este artículo fue escrito) del Departamento de Comunicación y Educación Económica y Financiera, 
Banco de la República. Las opiniones y posibles errores son responsabilidad exclusiva de lo autores, y no com-
prometen al Banco de la República ni a u Junta Directiva. 
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los escasos niveles de alfabetización financiera 
(AF) llevaron a una proporción significativa 
de la población estadounidense a asumir de u-
das hipotecarias insostenibles, lo que en gran 
e cala desató una ola de impago que deprimió 
la economía en general (INFE, 2009). 
La evidencia internacional ha demostra-
do que amplias capas de la población, tanto 
en paí es desarrollados, como en vías de desa-
rrollo, poseen bajos niveles de AF. Por ejem-
plo, en 2008, debido al de conocimiento del 
principio de "riesgo financiero y retornos de 
una inversión" 1, buena parte de la población 
colombiana invirtió us ahorro en e quemas 
conocidos co.mo "pirámides financieras"\ 
e perando obtener alto niveles de rentabili-
dad, pero su insostenibilidad llevó a que los 
"inversionistas" a umieran pérdida cuantio-
sas. Esta situación oca ionó pr blema econó-
mico importante , lo que obligó al gobierno 
nacional a decretar un estado de emergencia 
económica. 
Según el President' Advi ory Council 
on Financial Literacy (Pacfl), la Af3 e defi-
ne como: "la capacidad de lo individuo de 
utilizar lo conocimiento. y la habilidades 
para ge tionar con eficacia lo recursos eco-
nómico y a í mejorar u biene tar". Dentro 
de la de trezas que e con ideran fundamen-
tale en e te concepto e encuentran alguna 
Este principio afirma que hay una relación po ittva entre el 
riesgo y los rendimiento de una inver ión; es decir, a mayor 
riesgo, mayore us retornos. 
' También conocidas como esquema Ponzi, son un sistema 
fundamentado en la captación ilegal de dinero del público 
con la promesa de retorno alto a corto plazo. 
3 La AF es solo un componente de lo que e entiende como 
educación financiera (EF). Mientra que la Af hace referen-
cia a la con trucción de un acervo de conocimiento econó-
micos y financiero , la EF involucra conocimiento , compor-
tamiento y actitude . De acuerdo con la Organización para 
la Cooperación y el De arrollo Económico (OCDE, 2005), la 
EF e define como: "el proce o a travé del cual los con u-
midore /inversioni tas financieros mejoran u comprensión 
de los productos financieros, los concepto , los riesgos, y, a 
través de la información, instrucción y/o el ase oramiento 
objetivo, desarrollan habilidade para er más con cientes 
sobre lo riesgos y oportunidades financiera , para la toma 
de decisiones informada , para aber dónde acudir en el ca-
o de necesitar ayuda, y para lomar otras acciones efectivas 
que mejoren u biene tar financiero': 
habilidade matemáticas, como saber calcular 
interés simple y compuesto; conocimiento 
económicos, como diferenciar el impacto de 
la inflación en el poder adquisitivo del dine-
ro, y otro financieros, como la relación entre 
rie go y rentabilidad. Cuando lo individuos 
disponen de estas herramientas, son menos 
propenso a tener malas experiencias en un 
sistema financiero cada vez más cambiante y 
complejo. 
En la actualidad, las facilidades de ac-
ce o de lo individuo al mercado financiero 
aumenta la importancia de fomentar la AF en 
la población. En Colombia, en el má reciente 
informe de inclusión financiera publicado por 
A obancaria (2013), e ob erva que cerca de 
21 millones de adultos tienen algún produc-
to o ervicio en el i tema financiero formal 
local. Por otro lado, el reporte de inclu ión 
financiera elaborado por la Superintendencia 
Financiera de Colombia y Banca de la Opor-
tunidade (2013) mue tra una mejora en tér-
minos de cobertura: los punto de contacto" 
entre lo e tablecimientos de crédito5 y el con-
sumidor financiero han aumentado cerca del 
101% en todo el territ rio nacional entre 2008 
y 2012. 
El de ·arrollo del mercado financiero y lo 
avance en la inclusión financiera han u cita-
do una creciente toma de conciencia pública 
por parte de lo gobiernos para promover me-
jora en lo niveles de AF de la población. En 
e e sentido, e ha intentado medirl e n el 
fin de evaluar u re ultado y aplicar políticas 
pública en e ta materia. Diversas institucio-
nes en el mundo se han encargado de aplicar 
encuestas de AF; por ejemplo, en Colombia 
la Encue ta de Carga y Educación Financiera 
(Iefic), realizada por el Banco de la RepúbUca 
de Colombia y el Departamento Admini tra-
tivo Nacional de E tadí tica (DANE), empezó 
·• e consideran "punto de contacto" las oficinas, correspon-
sale bancarios, cajeros y datáfonos a disposición del público. 
s Cuando e hace referencia a "establecimientos de crédito" e 
habla de entidade vigiladas por la Superintendencia Finan-
ciera de Colombia como los bancos, las compañía de finan-
ciamienlo, la corporacione y las cooperativas financieras. 
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a aplicarse a partir de 2010 buscando detenni-
nar los niveles de endeudamiento, capacidad 
de pago y conocimiento financieros que tie-
nen los hogare bancarizados en Bogotá. 
Con los resultados de la encuesta Iefic, 
en e te trabajo se indaga sobre la caracterís-
tica socioeconómicas que tienen mayor in-
fluencia en la determinación del nivel de AF 
en las persona . Mediante modelo probabi-
lísticos, se determinan las característica que 
influyen en el nivel de AF. 
El documento se divide en cuatro seccio-
nes. En la primera e presentan lo re ultado 
internacionales de encuestas de AF similare a 
la que se aplica en Colombia. En la egunda se 
describe la encue ta y el módulo de AF local. 
En la tercera ección e presentan las metodo-
logías utilizada para analizar la información, 
a í como los principale re ultado encontra-
do . La última sección ofrece alguna conclu-
ione y recomendaciones generale . 
l. Contexto internacional: encuestas 
de educación financiera 
La encuestas aplicada obre AF en diversos 
paíse se enfocan en medir lo nivele de EF; e 
decir, no solo evalúan los conocimient eco-
nómico y financiero , ino ademá la actitu-
de y lo comportamientos en a pecto como 
admini tración del dinero, planeación finan -
ciera, búsqueda de in[! rmaci ' n financiera, 
elección de producto financiero , entre otros. 
Numerosos estudios relacionan esto compo-
nentes con caracterí ticas sociodemográficas 
como el género, la edad, el nivel educativo y de 
ingresos, entre otras. Este document e enfo-
ca en medir lo determinantes de la AF, por lo 
que solo se hará referencia a lo resultados de 
las pruebas de conocimientos financieros. 
Uno de los trabajos más importantes 
en este ámbito e el de Atkinson et al. (2006) 
para el Reino Unido, quien ha sido un pio-
nero global en proponer metodología para 
medir la EF. Lo resultados de una encuesta 
aplicada por e tos autores a petición de la Au-
toridad de Servicio Financiero (FSA por su 
artículo • 17 
sigla en inglés), son reveladores. En una de las 
pregunta sobre comprensión de porcenta-
jes y efectos de la inflación sobre un monto 
ahorrado, el 21% de los encuestado re pon-
dió incorrectamente y en la población de 18 
a 20 años esta proporción se duplica (41 %). 
La respuesta por nivel de ingre o también 
variaron: el 29% de lo individuos de niveles 
de ingresos bajo re pondió incorrectamen-
te, mientras que solo el 12% de aquellos con 
ingre os altos registró una respue ta equivo-
cada. De la mi ma manera, el 26% de la mu-
jere respondió erradamente en comparación 
con el 17% de los hombres. 
Otra de las experiencias importante e 
la de los Estado Unido , donde la Autoridad 
Reguladora de la Indu tria Financiera (2009) 
encontró que cerca del 65% de la población 
encue tada ab calcular interese y conoce el 
efecto de la inflación obre el poder adqui iti-
vo del dinero, mientra que olo el21% cono-
ce la relación entre la ta a de interé y el pre-
ci d un bono. En cuanto a la caract rí ticas 
ocioeconómica e encontró que er hombre, 
tener má aflo de vida, un mayor nivel edu-
cativo o un mejor ni 1 de ingre o e tradu-
cen en un nivel má alto d AF. 
En Canadá la Fundación Canadien e 
para la Educación Financiera (2008) realizó 
un ejercicio similar. De trece pregunta con-
cernientes a conocimientos económico y fi -
nanciero , los canadien e re p ndieron en 
promedio ocho preguntas correctamente. La 
brechas má grande e observan por nivel 
educativo y de ingre o . El 70% de aquellos 
con grado universitario respondier n al me-
no nueve pregunta correctamente, mientra 
que olo el 39% con educación secundaria 
contestó de manera correcta un número si-
milar de preguntas. Igualmente, el 75% de las 
personas con ingre o iguales o superiore a 
US$100.000 respondieron nueve o más pre-
guntas correctamente, en tanto que el 34% de 
quienes devengan ingre os iguales o menores 
a U $40.000 conte taron de manera acertada 
imilar número de preguntas. 
Por su parte, Cole, Sampson y Zia 
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AF como condición necesaria para un acceso 
sati factorio al i tema financiero en econo-
mías emergentes. Ba ado en una encue ta de 
AF (aplicada en India por ello ) y en dato de 
Indonesia (suministrado por el Banco Mun-
dial), utilizan como variable explicativa el 
ga to per cápita del hogar y las habUidade 
cognitivas6 . Lo autore encuentran que el 
promedio de re pue tas correctas, fue de 52% 
para el caso de Indonesia y 34% en el de India, 
y contemplando las variables de control, ha-
llan que los dos paí e muestran una tenden-
cia común: los hogares con mayores niveles 
de AF son aquello con un gasto per cápita 
alto y con puntaje elevado en la prueba de 
habilidades cognitiva . Otras variables, como 
el género y el área geográfica, re ultaron igni-
ficativas para explicar el nivel de AF pero olo 
en Indone ia, evidenciand que las mujeres 
frente a los hombre , y las personas que ha-
bitan en el campo frente a la que habitan la 
ciudade , tienen menore nivele de AF. Lo 
autore encuentran que exi te una fuerte co-
rrelación positiva ntre el nivel de AF y el u o 
de ervicio financiero f¡ rmale . 
Para uramérica uno de lo trabajo má 
obre aliente e el realizado por la uperin-
tendencta de Banca, eguro y AFP y la Uní -
ver idad del Pacífico (20 11) en Perú. Alguno 
de 1 re ultado evidencian que olo el40% de 
lo encue tado abe calcular interé imple, 
mientra que el 38,7% puede calcular interé 
compue to. E te p rcentaje empeora para 
lo individuo que po een nivele educativ 
e ingre os bajo . Por otro lado, el 68,9% ma-
nife tó conocer la relación entre rentabilidad 
y riesgo, y el 50,6% abe que para reducir el 
ríe go es nece ario diver ificar el portafolio 
de inversiones. Adicionalmente, se encuentra 
que mayores nivele educativo y de ingresos 
se relacionan con una mayor proporción de 
re puesta correcta . 
6 Las habilidade cogmt1va fueron evaluada con ocho ejer-
cicio matemático que buscaban evaluar la habilidad de lo 
individuos para realizar urna , multiplicaciones y divi io-
nes. Entre mayor el número de respue ta correcta , mayor 
es el nivel de habilidades cogniliva . 
Otro de los paí e latinoamericanos que 
se ha dado a la tarea de conocer lo niveles 
de AF de su población es Chile. Bravo et al. 
(2008) analizaron lo re ultados de una en-
cuesta de AF aplicada por el Centro de Micro-
dato de la Univer idad de Chile. Los autore 
encontraron que más del SO% de los encuesta-
do está en capacidad de calcular porcentaje 
y sabe calcular interé compue to, pero solo el 
43% y el 46%, respectivamente, puede reali-
zar operacione aritmética simples y conoce 
cómo diversificar el riesgo. Por otro lado, solo 
el 25% de los encuestado conoce las conse-
cuencias de la inflación. Ademá , en toda las 
pregunta los hombre , las personas jóvene 
y aquellos con mayores niveles educacionales 
muestran mejore re ultad en las preguntas 
deAF. 
Para México Ha ting y Tejeda-A hton 
(2008) aplicaron una encue ta de AF para 
determinar su influ ncia en la elección de 
la admini tradora de fond para el retiro 
(Aforef. En general, lo autore encontraron 
que el 32% de l encue tado re pondió co-
rrectamente la pregunta de interé compues-
to, el 65% la de inflaci ' n y el 23% la pregunta 
acerca de lo retorno de una inv r ión. En 
térmmo agregad , el 26% de lo indi iduo 
no acertó en alguna pregunta, el 39% lo hizo 
en una, el25% en d y el lO% entre . Lo au-
tore , al igual que en otr trabajo , también 
encuentran que la AF e tá correlacionada de 
manera po itiva con ell gro educativo, el ni -
vel alarial y lo producto de ahorro en poder 
de lo individuo . 
Las encuesta menci nadas evidencian 
ciertos patrone que caracterizan a los indi-
viduo que carecen de niveles apropiados de 
AF. En efecto, las mujeres, las personas de in-
gresos bajos, lo individuo que no lograron 
alcanzar nivele educativo postsecundario , 
lo jóvenes (excepto en Chile) y los adulto 
mayores, están en desventaja en comparación 
con los hombre , lo individuos de ingre o 
~ La Afore son in tilucione privadas encargadas de admi -
nistrar la contribucione para pen ione que realizan los 
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alto , las persona con educación postsecun-
daria y los adulto en edade medias. E ta 
tendencias identificada en lo paíse de arro-
llado e mantienen y acentúan para lo paí e 
emergentes. 
Los diagnóstico obtenidos mediante 
e ta encuestas han estimulado a los gobier-
no a de arrollar e trategias nacionales de EF 
con el ánimo de mejorar lo conocimientos y 
lo comportamiento financieros de la pobla-
ción, en especial la que e identifica como la 
má vulnerable y obre la que e tendrían 1 
mayore impacto . Dentro de los paí e que 
han implementado una política nacional en 
e te entido se encuentran Mala ia (2003), 
el Reino Unido (2003), lo Estado Uni-
do (2006), Holanda (2008), ueva Zelanda 
(2008), El Salvador (2008), España (2008), 
Ghana (2009), Irlanda (2009), Bra il (2010), 
República Checa (20 1 O), Eslovenia (20 11 ), 
Au tralia (2011), México (2012), Portugal 
(2012), erbia (2012), ademá de una decena 
de paí e que e tán di eñando una, entre ello 
e lombia. 
11. Encuesta de Carga y Educación 
Financiera de Hogare (Iefic) en 
Bogotá 
on el objetivo de con truir indicadore de 
carga financiera para medir el nivel de endeu-
damiento, capacidad de pago y conocimiento 
financieros de los hogares, el Banco de la Re-
pública, junto con el DANE, vienen aplicando 
la Iefic en Bogotá de de 2010 a una submue -
tra de la Gran Encue ta Integrada de Hogare 
(GEIH). La población objetivo son la familia 
bogotanas bancarizada , eleccionadas con 
una pregunta filtro incluida en el cue tionario 
de la GEIH, que identifica a aquello indivi-
duos que cuentan con al menos un servicio o 
producto financiero ( com cuentas corriente 
o de ahorros, CDT, crédito u otro tipo de ac-
ti o financiero). La Iefic e tá estructurada en 
o ho módulos: activo reale y deuda hipote-
caria (en relación con la vivienda en que habita 
el hogar); consumo; activo y deuda hipoteca-
artículo • 19 
ría (con re pecto a otras viviendas diferentes 
a la que habita el hogar y otra inversiones); 
seguro y pensiones; educación financiera; 
deuda no hipotecaria; activo financiero , y 
percepción de carga financiera y re tricciones 
al crédito. Para fines de este documento solo 
se hará u o de la información contenida en 
el módulo de educación financiera, que aun-
que se denomine de esa manera, proporciona 
únicamente información relacionada con lo 
conocimiento financiero de lo encuesta-
do , por lo que en adelante no referiremo a 
él como módulo de AF. 
Aunque la encuesta solo e dirige a la 
población bancarizada de la capital del paí , 
es importante resaltar que Bogotá es la ciu-
dad má poblada, con cerca del 16% de la 
población total, y u actividad económica en 
general, y financiera en particular, on la 
má dinámicas, con participacione de 25% y 
8,15% del producto interno bruto (PIB), re -
pectivamente. Ademá , u habitantes poseen 
el mayor porcentaje de producto financiero 
en todo el paí 8 . En el Cuadro 1 e pre entan 
las principale caracterí tica de la población 
que participó en la Iefic en el año 2011. En 
particular, e en uestaron 5.551 hogares, cu-
yo dat xpandidos repre entan a 1.192.416 
familia capitalinas. 
Módulo de educación financiera 
El módulo de AF de la Iefic pretende exami-
nar la habilidade para realizar operaciones 
matemática y lo · conocimiento de concep-
tos financiero claves por parte de la pobla-
ción bancarizada de Bogotá. El módulo está 
compue to por diez pregunta de opción múl-
tiple, que indagan sobre tema como interé 
compue to, inflación, valor intertemporal del 
dinero, ilu ión monetaria, diversificación del 
8 Por ejemplo, en lo referente a cuenta de ahorro, cuenta 
corriente y tarjeta de crédito, el número de per onas con 
este tipo de productos como proporción de la población 
adulta en la capital del país es de 158,1%; 16% y 71,4%, res-
pectivamente (A obancaria, 20 12). 
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uadro 1 
úmero de encue ta realizada y expan ion 
---------------- Hogares _____ P_e_rs_·o_n_as_m_ ayore de 18 año. 
Encuc tas aplicada 
Expan ión de la población encue tada 
Total de la población de Bogota 
Fuente : DA E y Banco de la República (Iefic). 
rie go en lo in trumentos de renta, conoci-
miento de la función del mercado de valores, 
relación entre la ta a de interé y el precio de 
un bono, diferencia entre el riesgo de in tru-
mento de renta fija y variable, y rentabilidad 
de los instrumento de inver ión en el largo 
plaz . E ta pregunta con tituyen una medi-
da internad nal para medir tanto habilidade 
bá ica (i. e.: cálculo de intereses), como sofi -
ticada (i. e.: diver ificación del rie go de una 
in r ión). 
Cada una de la di z pregunta e a om-
paña de un número limitado de opcione de 
re pue ta, entre la cuale el encue tado debe 
e e ger la que con idere correcta. El cuestio-
nario incluye la pción "no ab "con el fin de 
identificar lo con cimiento reale de la po-
blaci ' n objetivo. En el uadro 2 mue tran 
la pr gunta del módulo de AF, la cuale 
fueron de arr liadas por Lu ardi y Mitchell 
(2009). La re puesta a cada pregunta e en-
cuentran en negrita. E ta batería de pregunta 
fue eleccionada p rque para el momento del 
di eño del cue tionario de la Iefic era la má 
utilizada en el mundo. 
III. Nivele de alfabetización financiera 
de la población bogotana 
Lo principale re ultados del módulo de 
AF de la Iefic para 2011 e presentan a con-
tinuación. Como e aprecia en el Gráfico 1, 
la pregunta que tuvieron los porcentajes de 
re pue ta correcta m á alta on la de in-
flación e interé compue to. Por el contrario, 
la pregunta obre la relación entre el precio 
de un bono y la ta a de interé presentó eria 
5.551 14.101 
____ 1.192.416 3.074.494 
2.268.381 7.467.804 
Gráfico 1 
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Fuentes: DA E y Banco de la Repubhca (lcfic). 
difi ultad para lo encu tado , con un por-
entaje de re pue tas incorrecta mayor al 
70%. Por otra parte, má del 25% de lo con-
ultado declar ' no conocer cuál e la función 
del mercado de valore . 
Adicionalmente, el 42% de lo encue -
tad re p ndió de manera correcta la pre-
gunta acer a de lo intere e que paga una 
cuenta de ah rro en varios años9, y solo el 
19% re pondió acertadamente a la pregunta 
acerca del impacto d la inflación en el poder 
adqui itivo del dinero año tra año 10• Por otro 
9 El porcentaje corresponde a la proporción de per ona que 
conte taron correctamente la pregunta uno y do . Tema 
evaluado: cálculo de interé compue to. 
10 El porcentaje corre ponde a la proporción de per onas que 
con te taron acertadamente la pregunta tre , cuatro y cinco. 
Tema evaluado: inflación. 
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uadro 2 
Módulo de educacion económica de la Iefic 
Pregunta 
l. uponga que Ud. tiene 100.000 en una cuenta de ahorro , y la ta a de interé 
que gana por esto ahorros e de un 2% por año. i mantiene el dinero por S 
año en la cuenta, ¿cuánto tendrá al término de e to S año ? 
2. Oigamo que Ud. tiene 200.000 en una cuenta de ahorro . La cuenta acumula 
10% en intere e por año.¿ uánto tendrá en la cuenta al cabo de do año ? 
3. ' uponga que Ud. po ee 100.000 en una cuenta de ahorro , la que paga un 
interés de un 1% anual. d. sabe también que la la a de inflación es de un 2% 
anual. De pués de un ai'to, Ud. podrá comprar: 
4. Suponga que un amigo suyo hereda 10.000.000 ho) y un pariente heredará 
10.000.000 entre ario . ¿Quién es ma rico por cuenta de la herencia? 
S. uponga que en el año 2011 su ingre o será el doble del actual y que el precio 
de todo los bienes tambrén se doblará. En 2011, ¿cuanto podrá comprar Ud. 
con su ingre os? 
6. l .a siguiente frase e - verdadera o falsa :"Comprar una acuón Je una empre a 
es menos riesgo o que comprar con el mismo drnero 'arra acciones de 
drc;tintas empre a 
7. ¿ uál de la iguientes frase-; describe la principal función del mercado de 
valores? 
8. Stla ta a de interé dismtnuye, ¿qué debena pa ar con el precio de un bono 
o título? 
9. La iguiente fra e es verdadera o fal a: "Las acciones son normalmente más 
rie go a - que los bonos o títulos". 
1 O. on id ere un periodo largo de tiempo (por ejemplo, 1 O o 20 años). ¿Cuál de 
lo iguientes activos es normalmente más rentable? 
1/ La re pue tas correctas e tán en negrita. 
Fuente : DANE y Banco de la Republica (Iefic). 
a. Má 
b. Exactamente 102.000 
c. Meno de 102.000 
d. o abe 
a. M á de 200.000 
b. Exactamente 200.000 
c. 1eno de 200.000 
d. 
a. 
b. Exactamente 100.000 
Menos de 100.000 
d. o sabe 
a. u amigo 
b. El pariente 
c. Ambos son igual de rrco 
d. o ·abe 
a. Más que hoy 
b. Lo mimo 
c. Meno que hoy 
d. o sabe 
b. Falo 
e o . abe 
a. El mercado de \'aJore ayuda a predecrr la 
rentabilidad de las accione 
b. Fl mercado de valores produce incremen-
to en el precto de las a(.uones 
Fl mercado de valore reúne a la per o-
nas que quieren comprar accione con 
las que quieren vender. ccione 
d . ' mguna de la anteriores 
e. No abe 
a. Aumenta 
b. Di mmuye 
c. Permanece rgual 
d. Nmguna de las anteriores 
e. o c;abe 
a. Verdadero 
b. 1-also 
c. o abe 
a. Cuenta de ahorros 
b. Bono o títulos 
c. Accione 
d. o abe 
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lado, cuando e trata de hacer elecciones de 
inver ión, las cuale requieren de trezas más 
sofi ticadas, el conocimiento también es bajo: 
no más del 25% re pondió correctamente las 
preguntas acerca de diversificar el riesgo de 
una inversión 11 • Los anteriores re ultados per-
miten ob ervar que solo una pequeña parte de 
la población bancarizada de la capital tiene las 
habilidades básicas para tomar decisiones in-
formadas de gasto, ahorro y endeudamiento. 
A. Promedio de respuestas correctas 
por características socioeconómicas 
De un total de diez preguntas del módulo de 
EF, lo encuestado re pondieron en prome-
dio 4,7 correctamente. Este indicador varía 
de acuerdo con la característica ocioeco-
nómica , como género, edad, ingre os y nivel 
educativo. En particular, la per onas que se 
ubicaron por encima de e te promedio fueron 
los hombre (4,7), lo encuestado entre lo 31 
y 59 afio ( 4,9), lo individuos ubicado en el 
cuarto y quinto quintil de ingre o ( 4,9 y 5,6, 
re pectivamente) y quienes tienen educación 
superior (5,3) (Gráfico 2). 
'
1 Fl porcentaje corre ponde a la proporción de pcr ona que 
contestaron correctamente la pregunta seis y nueve. lema 
evaluado: diver ificacion del rk go. 
B. Subconfianza (underconfidence) en 
temas financieros 
La literatura ugiere que las per onas que 
tienden a contestar "no abe, a preguntas de 
AF en general se caracterizan por tener baja 
confianza en us conocimiento financieros. 
La combinación de baja confianza y bajos ni-
vele de AF disminuye la probabilidad de que 
la personas aprovechen oportunidades de ac-
ceso al sistema financiero y, de esta manera, 
acumulen meno riqueza (International Net-
work on Financia! Education [INFE], 2012). 
En promedio, lo encuestados respondieron 
((no sabe, a 1,4 preguntas. En el Gráfico 3 e 
mue tra que los encuestados que se ubicaron 
por encima de e te promedio fueron mujeres 
(1,5), personas con 60 años y más (2), quienes 
se ubican en los quintiles de ingre o uno, dos 
y tre (1,7, 1,8 y 1,5, re pectivamente) y aque-
llo cuyo logro educativo má alt e primaria 
o ecundaria (2,4 y 1,5 en u rden). 
C. Sobreconfianza (overconfiderzce) en 
tetnas financiero 
Contrario a las per na que re ponden "no 
abe': quiene tienden on frecuencia a res-
p nder incorrectamente e caracterizan por 
obre tilnar su conocimiento financiero . 
Gráfico 2 









Género Edad Ouintil de ingresos N1vel educat1vo Total 
Fuente : DANE y Banco de la República (Iefic). 
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Gráfico 3 









Género Edad Quintil de ingresos Nivel educativo Total 
Fuentes: DANE y Banco de la República (Iefic) . 
A pe ar de que es importante que las per o-
nas confíen en u conocimiento y habilida-
des para tomar deci ione , lo alto niveles 
de autoconfianza pueden conducir a que los 
individuos cometan errores per i tente . La 
per ona "sobreconfiadas" tienden a comprar 
producto financiero que no entienden por 
completo, lo que puede ocasionar alto co to 
de tran acción y bajo retorno . Ademá , tam-
bién tienen una probabilidad má alta de op-
tar por portafoli de inver ión inapropiados 
frente a su nivel de tolerancia al rie go (Van 
Rooij, Lusardi y Ale ie, 2011 ). 
En general, lo encuestad re pon-
dieron en promedio 3,6 pregunta incorrec-
tamente. En el Gráfico 4 se muestra que los 
individuos que e encontraron por encima de 
este promedio fueron las per ona entre los 
18 y 30 años (3,6), los individuos ubicado en 
lo primero cuatro quintiles de ingre os (3,7; 
3,6; 3,7 y 3,6, respectivamente) y lo consulta-
dos cuyo logro educativo fue secundaria (3,7). 
De las diez preguntas utilizadas en el 
módulo de AF, tres han sido ampliamente 
utilizadas en encuestas internacionales, a a-
ber: las pregunta 1, 3 y 6, que corre ponden 
a tema de interé compue to, inflación y di-
versificación del rie go, en u orden. Esto per-
mite realizar comparaciones entre países en 
términos de AF. En el Cuadro 3 se presentan 
lo re ultados obtenido en cada una de la 
encue ta para las cuale e han aplicado la 
pregunta de Lu ardi y Mitchell (2006) o va-
riacione de e ta . En particular, e hace énfa-
i en lo tre componente identificados por 
la autoras como fundamentale : cálculo de 
interé compuesto, entendimiento de la infla-
ción y diversificación del rie go. La primera 
pone a prueba la capacidad de la per ona 
para realizar cálcul financiero , la egunda 
evalúa un concepto económico bá ico para 
tomar deci ione financieras y la tercera exa-
mina si lo individuo ab n cómo minimizar 
el riesgo de una inver i ' n. 
E evidente que el nivel de AF en paí e 
de arrollados es superior al de lo paí e en 
desarrollo, y algunos de los factores que in-
fluyen en este resultado on las diferencia en 
el i tema de educación y el nivel de ingre os 
de la población. Las disparidade on má 
notorias para lo tema de interés compue to 
e inflación, mientra que para la diver ifica-
ción del riesgo lo resultados difieren poco. 
A pesar de las disparidades entre naciones, 
es claro que lo re ultado para lo paíse 
de arrollados no son del todo ati factorio , 
lo que ugiere que incluso allí e nece ario 
implementar políticas públicas tendientes a 
mejorar la educación en temas de economía 
y finanzas. 
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Gráfico 4 













Género Edad Outntil de ingresos Nivel educattvo Total 
Fuentes: DANE y Banco de la República (lefic) . 
D. Determinantes sociodemográfico 
del nivel de AF 
Con ba e en lo re ultado para el año 2011 de 
la Iefic e pretende conocer las características 
ocioeconómicas que influyen de manera rele-
vante en el nivel de AF de los hogares en Bogotá. 
Para tal fin e cuenta con información de 14.101 
indi\iduo ; in embargo, debido a incon i ten -
cía en la captura de lo dato (en e pe ial con la 
variable ingreso), el número de la ob ervacio-
nc e reduce a 10.544 para evitar di tor ion e 
en lo re ultado de la regre iones. 
En un primer ejercicio se emplearon la 
variables del Cuadro 4 para determinar la pro-
babilidad de pertenecer al nivel alto de AF. Te-
niendo como punto de referencia la definición 
de un nivel alt de AF propuesta por Atkin on 
y Messy (2012) para un ejercicio similar, e de-
terminó como un nivel alto si el encue tado re -
pon de acertadamente a siete o más de la diez 
pregunta de la encuesta Iefic, independiente-
mente del nivel de dificultad de la mi ma . 
Como la variable explicada es una varia-
ble de re puesta binaria, se construyó un mo-
delo probabilístico 12 • Se especificaron cuatro 
12 Entre los problema de e te modelo se de tacan la no nor-
malidad de los residuo , lapo ibilidad de que Y, e encuentre 
modelos diferentes, los cuale tienen en cuen-
ta las variable tradicionale que e pre entan 
en la literatura. Lo efecto marginale de es-
ta regre ione e presentan en el Cuadro 5. 
Con relación a la bondad de aju te, la re-
gresión pre enta un bajo pseudo R2 (0.0378); 
sin embargo, de acuerdo con Wooldridge 
(2001) y Gujarati y Porter (2010) en lo mode-
lo con regrc ada binaria la bondad de aju t 
tiene una importancia ecundaria: lo que in te-
re a on lo igno e perado de lo coeficien -
tes de la regre ión y u importancia práctica 
y/o e tadí tica. En este sentido, lo resultados 
de lo coeficientes de la regre ión presentan 
lo igno e perados y, a diferencia de la de-
má , la variable ]efe_hogar y Empleo, a pe ar 
de tener l igno e perado , no on e tadí -
ticamente ignificativas. El modelo IV mo tró 
la mayor robustez y, por ende, e el utilizado 
en este artículo. 
Lo re ultados indican que los hombres 
tienen una probabilidad mayor de 3,2% de 
ubicar e en un nivel alto de AF frente a las 
mujere ; e to e debe, entre otra cosas, a que 
de acuerdo con los resultados de la Iefic las 
mujeres pre entan bajos nivele de confianza 
fuera del rango de probabilidad de O a l y el upue to de que la 
probabilidad aumenta linealmente con X. 
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Cuadro 3 
Porcentaje de respue ta correcta a las preguntas de Lusardi y Mitchell (2006) (porcentajes) 
País Interé Inflación Diversificación Tamaño de la Fuente 
compue to del ríe go muestra 
Au tralia 0,5"' 1.987 per ona bJ The Social Re earch Centre y ANZ (2008) 
Canadá 0,38'' 1.000 personas 
Canadian Foundation for Economic Educ2tion 
(2008) 
Reino Unido 0,79 -~persona Alkinson, Mckay, Kempson y Collard (2006) 
---
Estados Unidos 0,65 0,64 0,52 --~per ona Finra Investor Education Foundation (2009) 
ueva Zelanda 0,86 0,81 0,27.L 850 personas Colmar Brunton (2009) 
India" 0,59 0,25 0,31 1' 1.500 hog_are Cole, Samp on y Zia (2009) 
Indone ia 0,78 0,61 0,281' 3.360 hogares Cole, Samp on y Zia (2009) 
Perú 0,39 Ü,53SI 0,506h 2.254 per ona Superintendencia de Banca, eguro y AFP y Univer idad del Pacífico (20 11) 
Chile 0,51 0,26 0,46 16.48-! per ona Bravo, Vá quez, Behrman, Mitchell y Tod (2008) 
México 0,32 0,65 0,23" 783 personas Hastings y Tejeda-A hton (2008) 
Colombia 0,49 0,64 0,44 14.1 O 1 personas DA E y Banco de la República (2011) 
a/ A lo australiano e les preguntó lo iguiente: "Píen e en una inver ión de cinco año o más, ¿qué tan importante considera la 
diversificación de su dinero en diferente tipos de inver ione ?'~ El porcentaje señalado corresponde al número de per onas que 
respondieron Muy importante. 
b/ Este guari mo corre ponde a la per onas que re pendieron la tercera pregunta, la cuales reportaron tener inver ione . 
el A los canadienses. e le preguntó lo iguiente: "Pi en e acerca de la tasa de inflación (la tasa a la cual el costo de vida incrementa 
o disminuye), ¿considera que ta as de interé má bajas probablemente conducirán a un incremento, a una disminución, o no 
tendrían impacto en la ta a de inflación a través del tiempo?': 
di A los neozelande es e le preguntó lo iguiente: "¿Cuál de lo iguiente productos considera que genera lo mayores 
rendimientos en un penado de 15 a 20 año : una cuenta de ahorro , una variedad de accione , una erie de inver ione con 
rendimiento fijo , una cuenta corriente?". 
e/ La encuesta fue aplicada a quince hogares en cada una de la cien aldea. lo alizadas entre di trito de la India alrededor de 
Ahmedabad, la capital de Gujaral. Aunque la mue tra no es repre entativa de India o Gujarat, lo hogare eleccionado viven 
en similares condiciones y tienen niveles educativos parecidos a los de la mayoría de Jos hogares en toda la región rural de India 
(Cole, Sampson )' Zia, 2009: 10). 
[/A lo hindue e indone 10 e le preguntó: "La siguiente af1rmación e verdadera o falsa : Plantar un ultivo e usualmente má 
seguro que plantar múltiple cultivos'~ 
g/ A los peruanos se les preguntó: "¿Qué tanto puede gastar i recibe 200 al pnnctpio del penodo) olo puede utilinr ese 
dinero al finalizar el año?". e con tderó que la repuesta correctas fueron: Depende de la inflación y 1eno de lo que podría 
comprar hoy, cuyos porcentajes de respue ta sumaron 53%. 
h/ A los peruano e les preguntó sobre la veracidad de la iguiente información: "Por lo general, se puede reducir el riesgo de 
invertir en bolsa mediante la compra de una amplia gama de accione y participaciones': 
i/ La última pregunta mide la familiandad de los individuos con inversiones financiera , solicitando a lo encuestados que 
determinaran la relación entre lo retorno pasados y futuro . La opción correcta era eleccionar la frase "los retornos pa ados 
no predicen el comportamiento futuro': resaltada en los sitios de internet de algunas Afore y en material impreso (Haslings y 
Tejeda-Ashton, 2008: 10). 
Fuente: Xu y Zia (2012); elaboración de los autores. 
en sus conocimientos financiero (undercon-
fidence), mientras que los hombres se carac-
terizan por sobrestimar us conocimientos 
financiero (overconfidence). Aunque existe 
diferencia entre género , la brecha no es muy 
amplia en la capital, debido a que el nivel edu-
cativo de las mujeres en las ciudades capita-
le es mayor que en el resto del país; así, por 
ejemplo, mientras que el promedio de años de 
escolaridad de la mujeres en las trece prin-
cipales ciudades es 9,6, en el total nacional el 
promedio es solo de 8,3 13 • 
A medida que la edad de los individuos 
e mayor, aumenta la probabilidad de respon-
der correctamente más de iete pregunta ; sin 
13 Cifra de la GEIH para el año 2011. 
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Fuente: elaboración de los autores. 
Cuadro 4 
Definición de la variable 



















Descrip_c_io_· n __ _ 
Toma el valor de 1, i el individuo respondió acer-
tadamente a siete o más preguntas del módulo de 
educación financiera, y O en otro caso. 
Toma el valor de 1 si el individuo es hombre, y O en 
otro caso. 
úmero de años. 
Número de años al cuadrado. 
Toma el valor de 1 si el encuestado es jefe de hogar, y 
O en otro caso. 
Toma el valor de 1 i el encuestado está casado o vive 
en pareja hace dos años o más, y O en otro caso. 
Toma el valor de 1 si el encuestado e empleado, y O 
en otro caso. 
En pesos colombianos. 
Logaritmo de lo ingresos. 
Toma el valor de 1 si el encuestado tiene prop1edad 
sobre alguna VIVienda. 
Toma el valor de 1 si el encuestado realizó estudios 
hasta la educación básica primaria, y O en otro caso. 
Toma el valor de 1 si el encuestado realizó estudios 
hasta la educación básica secundaria, y O en otro caso 
Toma el valor de 1 si el encuestado reahzó e ·tudios de 
educación upenor, y O en otro caso. 
Variable de interacción que toma el valor de l si el en -
cuestado es hombre y está empleado, y O en otro caso. 
ariable de interacción que toma el valor de 1 i el 
encue tado es hombre y está casado, y O en otro caso. 
Variable de interacción que toma el valor de 1 i el 
encuestado e hombre y alcanzó estudios ha la la 
educación bá ica primaria, y O en otro caso. 
Variable de interacción que toma el valor de 1 i el 
encuestado es hombre y alcanzó estudios hasta la 
educación básica ecundaria, y O en otro caso. 
Variable de interacción que toma el valor de l i el en -
cuestado es hombre y alcanzó e tudios de educación 
superior, y O en otro caso. 
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Cuadro 5 
Efectos marginales para cada regresión 
Pro bit 
JI 111 IV 
Hombre 
0,0066 0,0043 0,1064 0,0316* 
(0,0093) (0,0093) (0,0966) (0,0172) 
Edad 
0,0041 *** 0,0036** 0,0039** 0,0042*** 
(0,0016) (0,0016) (0,0016) (0,0016) 
Edad 2 
-3,05E-05*" -2,82E-05* -2,91E-05* -3,2E-05* 
(0,0000) (2,00E-05) (2,00E-05) (2,00E-05) 
Jefe_hogar 
0,0055 -0,0062 0,0125 0,0059 
(0,0100) (0,0102) (0,0110) (0,0099) 
0,0337** 
Casado 
0,0332**" 0,0447*** 0,0333*** 
(0,0091) (0,0091) (0,0126) (0,0091) 
0,0009 -0,0245** 0,0191 0,0141 
Empleo (0,0107) (0,0115) (0,0131) (0,0130) 
5,50E-09*** 5,46E-09*" • 5,51 E-09**• 




0,0088 -0,0034 0,0576 0,0086 
Primaria 
(0,0498) (0,0044) (0,0708) (0,0498) 
-- -
Secundaria 
0,0946* 0,0725 0,1202* 0,0942" 
{0,0509) (0,0491) (0,0683) (0,0509) 
0,2275 ... 0,1909'"* 0,2434,_,.,. 0,2258*** 




















LR chi2 438,67 474,86 449,98 441,65 
gl 11 11 15 11 
Valor p o o o o 
Pseudo R2 0,0375 0,0406 0,0385 0,0378 
Errores estándar en paréntesi . 
N = 10.544 observaciones . 
.. p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0,01 
Fuente: elaboración de los autores. 
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embargo, existe un efecto de u invertida; e 
decir, que a partir de cierto punto, el aumento 
de la edad disminuye la probabilidad de ubi-
carse en un nivel alto de AF: esto se debe a 
que a medida que las personas envejecen se 
van deteriorando la habilidades cognitivas. 
Por esta razón, los mejores resultados de AF 
se encuentran entre las personas con edades 
entre los 31 y 59 años. Por otro lado, los in-
dividuos con más de 60 años, al igual que las 
mujeres, se caracterizan por la subconfianza 
de sus conocimiento financieros, mientras 
que las personas con menos de 60 años son 
sobreconfiados. 
Lo individuos que reportaron estar ca-
ado o convivir en pareja por más de dos años 
tienen una probabilidad de 3,3% mayor de 
e tar en un nivel alto de AF que aquellos que 
reportaron un e tado civil diferente. En un do-
cumento obre patrone de comportamiento 
financiero , Hogarth, Beverly y Hilgert (2003) 
encuentran que e tar casado incrementa la 
probabilidad predicha de tener un puntaje 
alto para lo índice de manejo de flujo de caja 
y ahorro 14 en 7 y 2 punto porcentuale (pp), 
re pectivam nte. Por tanto, la relación entre 
el matrimonio y la AF e debe, quizá, a que el 
proceso de toma de decisiones financieras en 
familia requiere una evaluación más exhausti-
va de las con ecuencias en el presupue to fami-
liar, lo que exige un nivel de AF alto. 
En relación con la variable ingreso e 
pre enta el igno e perado con el nivel de AF; 
es decir, a ingre o má elevados aumenta la 
probabilidad de tener un nivel alto de AF. 
Este resultado concuerda con los encontrado 
por la OCDE (2005) en una revisión de traba-
jo realizado en doce paíse , de lo que se con-
cluyó que lo nivele de AF son especialmente 
bajo para aquello individuo ubicado en el 
extremo inferior de la di tribución del ingre-
o. E ta situación se debe a que ingresos altos 
e tán relacionados con niveles de educación 
má elevados. 
14 Lo autore tomaron como comportamientos financieros 
de referencia el manejo de flujo de caja, ahorro e inversión. 
Como e e peraba, el nivel de educación 
influye de manera relevante en los resulta-
dos de AF. Alcanzar estudio de educación 
secundaria y e tudios de educación superior 
aumenta la probabilidad de obtener un nivel 
alto de AF en 9,4% y 22,6%, respectivamen-
te. De acuerdo con Lusardi, Mitchell y Curto 
(2009), exi ten grandes diferencias en la AF 
de acuerdo con el nivel de educación, sobre 
todo para aquellos que asistieron a la univer-
sidad, pues sus tasas de respuestas correctas 
fueron 20 pp superiores a las de las personas 
que e graduaron de ecundaria. 
Adicional a la regresión anterior, se rea-
lizó un ejercicio econométrico que permitiera 
conocer la influencia de ciertas característi-
cas ocioeconómica obre la probabilidad 
de responder de manera correcta a tres de las 
preguntas de Lu ardi y Mitchell (2006). Este 
análisis se realiza debido a que las preguntas 
sobre interé compue to, inflación y diver ifi-
cación del rie go han ido ampliamente utili-
zada en t do el mundo como medida de AF. 
Para tal fin e emplearon las misn1as variable 
explicativa del ejercicio anterior, y solo se 
modifica la variable explicada, la cual toma el 
valor de 1 i la pregunta fue respondida co-
rrectamente y O en ca o contrario. Los efectos 
marginale de la tre regresiones se presen-
tan en el uadro 6. 
Entre 1 re ultado má destacados de 
la regre ión e encuentra, a diferencia del ejer-
cicio anterior, que el género no e un determi-
nante fundamental de responder de manera 
acertada a la preguntas en cue tión: incluso 
el igno del coeficiente e negativo para la pre-
gunta de interé compuesto. Esto permite ra-
tificar que en la capital del país el nivel de AF 
entre género no e muy diferente. 
La edad aumenta la probabilidad de re -
ponder correctamente la pregunta de infla-
ción; sin embargo, de nuevo e presenta un 
efecto creciente-decreciente. A pesar de que 
para las preguntas de interés compuesto y di-
versificación del riesgo los estadísticos tienen 
lo signos esperados, estos no son significati-
vos. Por otro lado, los coeficientes de la va-
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uadro 6 



















Errores estándar en paréntesis. 
N= 1 0.544 ob ervaciones . 
• p < 0,1;,.. p < 0,05;*'~ p < 0,01 



























las pregunta , es decir, mientras que ser jefe de 
hogar aumenta la probabilidad de responder 
de manera acertada a la pregunta de interés 
compuesto, disminuye la probabilidad de re -
ponder de manera correcta a la pregunta de 
inflación. 
Por otro lado, los individuos que repor-
taron estar ca ado , o convivir con su pareja 
por más de dos años, tienen cerca de 4% más 
de probabilidad de responder acertadamen-
te la pregunta de interés compuesto, 2% más 
-
Inflación Diversificación del rie go 
0,0109 0,0235 



















































para la pregunta de inflación, y es 4% más 
probable que conte ten de manera acertada 
a la pregunta de diver ificación del rie go. 
En relación con los ingre os, e tos tienen un 
bajo, pero ignificativo efecto positivo, sobre 
responder acertadamente a la pregunta de 
interés compuesto e inflación, lo cual indica 
que los individuos que reportaron mayores 
niveles de ingre o tienen mayor probabilidad 
de responder de forma correcta a estas dos 
preguntas. 
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La personas con educación ecunda-
ria tienen una probabilidad mayor de 12%, 
17% y 8% de responder correctamente a las 
preguntas de interés compuesto, inflación y 
diver ificación del riesgo, en u orden, frente 
a las personas que no reportan ningún nivel 
educativo. Las probabilidade de conte tarde 
manera correcta a las tre preguntas, para los 
individuos con educación uperior, on aún 
más elevadas, a saber: 21%, 2 7% y 19%, res-
pectivamente. 
IV. Conclusiones y recomendaciones 
La AF contribuye a que la per ona a cedan 
de manera efectiva a un i tema financiero 
complejo, proporcionando conocimiento 
apropiados para tomar deci ione favorable 
y, por ende, mejorar sus condicione de vida 
pre ente y futura . También, e ntribuye a fa-
vorecer la e tabilidad del i tema financiero al 
reducir la posibilidad de incidente de crisis, 
permite que los ciudadanos comprendan los 
hechos económicos y la decisione de polí-
tica económica y contribuye al desarrollo del 
capital humano. 
gún los re ultado de criptivo ob-
tenido del módulo de AF de la Iefic para el 
añ 2011, olo un de cada diez individuo 1" 
era capaz de calcular un interé compuesto y 
conocía los efecto de la inflación en el poder 
adqui itivo del dinero. Esta ituación es preo-
cupante en un contexto donde la carga finan-
ciera y el endeudamient total n creciente 
y obrepasan el20% 16, y donde el indicador de 
bancarización aumenta paulatinamente año 
tra año 17. 
15 E te indicador corre pondc a la cantidad de individuo 
que respondió correctamente a la primera cinco pregunta . 
16 En particular, a junio de 2012 la carga financiera de lo 
hogares fue del 21,2% de u ingre o total y su nivel de en-
deudamiento total fue del 20,9% de su ingre o anual total 
(Banco de la República, 2012). 
17 Para junio de 2012 el 66% de la población mayor de 18 
años cuenta con al menos un producto financiero y entre el 
egundo trimestre de 2011 y de 2012 el indicador pre entó 
un aumento de 5,26% (Asobancaria, 2012). 
Por otra parte, hay un de conocimiento 
generalizado de las funcione de instituciones 
como el mercado de valores y de los in tru-
mentos que se ofertan en el mismo 18• Este he-
cho impide que las personas accedan a opor-
tunidades favorable de inversión, y no sean 
consciente de lo riesgos a lo cuale e expo-
nen ante este tipo de productos financieros 19• 
Los principales determinantes del nivel 
de AF de la población bogotana bancarizada 
on el género: lo hombre tienen mayore 
niveles de AF; la edad: más año de vida u-
gieren niveles de AF más altos, sin olvidar que 
se pre enta un efecto creciente-decreciente; el 
estado civil: convivir con una pareja perma-
nente implica tomar decisiones financieras 
en conjunto, por tanto, los agente on má 
aver o al rie go y toman deci ione finan-
ciera má razonadas; el nivel de ingreso : e 
relaciona de manera positiva con la AF, y la 
educación: e pecialmente si se cuenta con e -
tudios uperiore . 
Aunque la per ona con lo mejore 
re ultado de AF e caracterizan por er hom -
bre , e tar entre lo 31 y 59 año , ubicar e 
en lo quintile de ingreso má alto y tener 
educación uperior, on ello quiene sobr -
confían en us conocimiento financiero . Al 
contrario, lo grupos que o tentan lo meno-
re nivele de AF, que e caracterizan por er 
muj re , tener meno de 30 año y má de 60 
año , e tar en lo quintile má bajo de in -
gre y tener un nivel educativo inferior a 
ecundaria, on personas que ubconfían en 
u conocimientos financieros, lo que les di-
ficulta aún má tomar decisiones financieras 
acertadas. 
De tal forma, es imprescindible fomen-
tar no solo la AF, sino en su sentido más am-
plio la EF en toda la capa de la población 
del país, dado el rezago que presenta Colom-
bia frente al re to de países (en especial frente 
18 Como se señaló, solo el 0,97% de los encuestados logró 
re ponder la última cinco preguntas del módulo de EF co-
rrectamente. 
19 Cuando se le preguntó por diversificación del riesgo, oJo 
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a los de arrollado ). E to con el objetivo de 
que lo individuos cuenten con información 
suficiente para tomar deci iones financieras 
favorables y a í puedan, entre otros benefi-
cio , manejar de manera apropiada us nive-
les de endeudamiento, valorar adecuadamen-
te los riesgo a lo que e enfrentan y conocer 
los término y condiciones de los productos 
financieros que adquieren. 
Teniendo en cuenta la diferencias de la 
población en edad, género, nivel de ingresos 
y nivel educativo, es conveniente que las po-
líticas públicas de EF que e formulen se fo-
calicen por grupos, dirigiéndose a programas 
concreto para atender la necesidades e pecí-
ficas de cada ector poblacional, logrando de 
esta manera un mayor impacto. De acuerdo 
con lo re ultados presentados en este docu-
mento, lo grupo poblacione a lo que de-
ben dar prioridad la politica y lo progran1as 
de EF n Bogotá on la mujere , los jóvene y 
la p blación de má bajo ingre o . 
Aunque en la actualidad se realizan es-
fuerzo en materia de EF por parte de diversas 
institucione , tanto públicas como privada , 
no cxi t aún en 1 paí un marco que guíe 
y e ordine la iniciativa individuale , oca-
ionando que el pr ce · d formación de la 
población sea egmentad . Por e ta razón, 
es nece ario acelerar el e tablecimiento de la 
e trategla nacional de educación económica 
y financiera (Eneef), para así lograr inergia 
entre la iniciativa individuale y avanzar en 
esta materia. De igual manera, es conveniente 
examinar las e trategia nacionale de paí es 
que ya la adoptaron o están en con trucción, 
para que irvan de referencia a la estrategia de 
EF que pretende aprobar Colombia.@ 
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